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I 
摘    要 
政府补助作为地方政府扶持企事业发展、干预经济的重要手段，对优化资源
配置，促进经济增长有着深远意义。早年计划经济时期，企业通过“计划配额”
获取政府资源。如今，企业对政府资源仍具有较强依赖性。政府之所以大力支持
地方企业发展，有两个重要原因：其一，政府作为公共事务管理者，肩负促进就
业，维持市场秩序，优化公共服务等职责；其二，辖区经济建设关系到地方官员
绩效考核，与政治晋升密切相关。地方企业是这些目标强有力的推动者。然而，
政府拥有的资源数量有限，并不是所有的企业都能得到政府补助，这很可能导致
企业之间相互抢夺资源。我们不禁思考：辖区企业是否因此主动迎合政府评判标
准以获取政府补助？得到的补助是否行之有效？基于产权性质差异，使得国有企
业和非国有企业在资源分配、经营风险、政府待遇等方面均有所不同，这是否会
对迎合行为产生影响？ 
本文以我国 A 股上市公司为研究对象，2010 年至 2015 年为研究区间，从企
业寻租和盈余操纵角度出发，结合信息不对称理论，探讨不同产权性质上市公司
争夺政府补助的迎合行为，同时对政府补助在企业价值方面的作用进行研究。通
过研究得到如下结论：（1）负向盈余操纵和寻租有助于企业获得政府补助，因而
企业很可能通过这两种方式主动迎合政府；（2）方式偏好方面，非国有企业更倾
向于寻租，具体说是通过“ 贿赂”以及建立政治联系的方式争取补助，国有企业
对盈余操纵和寻租均比较青睐；（3）政府补助能够显著提升国有企业公司价值，
非国有企业价值并不十分依赖政府资源；（4）负向盈余操纵和“贿赂性”寻租会
扭曲政府资源配置，损害国有企业公司价值，非国有政治联系同样弱化了政府补
助效果；（5）“获取政府补助前企业是否亏损”以及地方“政府晋升压力”会对迎
合手段的选择产生影响。本研究一定程度上为合理规划政府补助，甄别补助对象，
规范企业市场交易行为提供参考依据。 
关键词：政府补助；企业寻租；盈余操纵
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II 
ABSTRACT 
As an important means for local governments to support the development of 
enterprises, government subsidy has profound historical significance in optimizing the 
allocation of resources and promoting economic. In the early planned economy period, 
companies accepted government resources through "planned quotas". Nowadays, 
enterprises still strongly depended on government subsidies. The reasons why 
government vigorously supports development of local enterprises include two aspects: 
First, as the public affairs manager, the government needs to promote employment, 
maintain the market order and optimize the public service. Second, the construction of 
jurisdiction economic relates to official performance. Enterprises in jurisdictions are 
the strong drivers of these goals. However, the resources owned by governments are 
limited, not all companies can get those. It likely leads to competing among local 
enterprises. We could think: whether local companies will take the initiative to meet 
government standards to obtain government subsidies? Whether the subsidies could 
play their effects? Based on different property rights, the state-owned enterprises and 
private enterprises are different in the allocation of resources, management risk and 
government treatment, does that impact behavior of enterprises? 
This paper discussed catering behavior of listed companies in different property 
rights combined with the theory of asymmetric information from the perspective of 
rent-seeking and surplus manipulation and explored the effect of government 
subsidies. On the basis of studying, we got the following conclusions: (1)The negative 
earnings manipulation and rent-seeking can help companies obtain the government 
subsidies, so companies are likely to cater to the government. (2)For style preference, 
private enterprises tend to make the government officials by "bribe" or establish 
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III 
political connection; however state-owned enterprises enjoy both. (3) The government 
subsidies could significantly improve the value of state-owned enterprises, but the 
value of private enterprises is not dependent on government resources. (4) Negative 
earnings manipulation and "bribe" rent-seeking distort the allocation of government 
resources, damage the value of state-owned enterprises, private political relations also 
damage the efficiency of the government subsidies; (5)Whether the enterprises loss 
before obtaining the government subsidies and the pressure of local government 
promotion will affect the choice of ways. To a certain extent, this paper will give 
references for reasonably planning government subsidies, identifying subsidy objects 
and regulating the behavior of market transactions.  
Key words: Government Subsidy; Rent-seeking; Earnings Manipulation  
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1 
第 1章 绪 论 
1.1选题背景和研究意义 
（1）选题背景 
政企关系历来是学术界和实务界频繁讨论的话题。政府作为经济事务统御者，
控制着资金、土地等资源的分配。早年计划经济时期，企业通过“计划配额”获
取政府资源，开展生产经营，对政府资源依赖程度较大。特殊背景下形成的政企
关系影响至今：一方面，企业在扩大再生产、保壳扭亏等方面对政府资源仍具有
较强依赖性；另一方面，政府作为公共事务管理者，肩负促进就业，维持市场秩
序，优化公共服务等职责；再一方面，辖区经济建设关系到地方官员绩效考核与
政治晋升，而地方企业是这些目标的强有力推动者，由此促使政府主动干预企业
经营管理。政府补助就在这些千丝万缕的联系中产生。 
政府补助作为政府扶持企事业发展、干预经济的重要手段，对促进资源有效
配置、经济平稳增长有着深远意义。受 2008 年环球金融危机的影响，我国经济
持续低迷，政府为保障国民经济运行良好，实现经济复苏，实行了一系列刺激经
济的政策，支持和鼓励辖区企业发展，政府补助作为重要的财政工具，在其中功
不可没。根据报表信息披露，2011 年至 2014 年，“中石化”分别以 67.34 亿元、
94.06 亿元、103.47 亿元、39 亿元连续 4 年成为 A 股上市公司“吃补王”，“中石
油”则紧随其后。政府出于促进就业，维持经济稳定，获得晋升筹码等目的，大
力支持辖区企业发展。然而，政府拥有的资源数量有限，并不是所有的企业都能
得到政府补助，这很可能导致地方企业之间展开竞争，相互争夺资源。我们不禁
思考：辖区企业是否因此主动迎合政府以获取政府补助？相关补助是否行之有
效？ 
从产权性质角度分析，多数研究认为，政府补助更加青睐地方性国有企业。
首先，国有企业与地方政府之间具有天然联系，政府有权任命其董事长和总经理
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等高级管理人员；其次，与非国有企业相比，国有企业需要承担更多经济管理方
面的责任，需要顾及相关社会效益，由此很可能影响到国有企业的正常经营业绩，
致使企业亏损甚至面临退市（夏立军等，2005[1]；陆少秀等，2016[2]）。企业，尤
其是地方国有企业很可能主动博取政府“同情”。 另一方面，由于非国有企业与
地方政府间不存在直接产权归属，在经营中面临更高的风险，在获取资源方面也
受到诸多不公正待遇，面对国企负担，政府无暇顾及非国有企业亏损问题，因此
非国有企业有很强的动机进行政府公关活动，由此便可能引发政府“设租”和企
业“寻租”行为。2013 年 6 月，审计署公开披露部分上市公司骗取政府补助的
行为，再一次将政府补助对象选择问题推到风口浪尖。我们不禁反问，政府补助
是否会诱发公司“积极作为”——企业是否会主动迎合政府以获取更多优质资源？
获取的政府补助是否能发挥其应有的作用呢？基于产权性质差异，使得国有企业
和非国有企业在资源分配、经营风险、政府待遇等方面均有所不同，这是否会对
迎合行为产生影响？我们将进行进一步讨论。 
（2）研究意义 
党的十八届三中全会通过《中共中央关于全面深化改革若干重大问题的决定》
明确指出：现阶段，经济体制改革的核心问题仍然是政府与市场的关系问题，如
何促使政府更好地维持市场秩序，营造稳定有序的市场环境仍是关注的重点[3]。
政府补助作为财政支出的重要内容，是政府直接或间接向企业提供的无偿性转移
支付，研究政府补助对于研究政府在特定时期政治经济政策具有重要意义。与此
同时，对政府补助开展研究能够有效推动政府“越位”和“缺位”问题的治理，
督促政府既不过度干预市场，又能把“该做的”、“能做的”事做好，这对于促使
市场充分发挥资源配置职能具有现实意义。 
学术界和实务界前辈对我国上市公司政府补助进行大量研究，力图寻找到政
府补助的政策机理及治理措施。通过梳理不难发现，国内外学者多从政府补助的
动机、影响因素和实施效果三方面展开研究，鲜有学者从企业寻租、盈余操纵的
角度对上市公司“积极作为”进行分析。众所周知，政府拥有的资源数量有限，
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不是所有企业都能得到政府补助，得到的补贴数额也不尽相同，信息不对称致使
政府很难知悉企业的真实经营状况，很可能导致真正需要政府补助的企业求而不
得（Gilbert& Rocaboy，2004）[4]。那么政府究竟是如何选择补助对象呢？本文从
企业寻租、盈余操纵角度出发，结合信息不对称理论，探讨不同产权性质企业在
争取政府补助过程中的“积极作为”，并对政府补助的效果进行初步研究，一定
程度上为政务界合理地规划政府官员业绩考核，甄别补助对象，优化政府补助制
度，规范企业交易行为提供参考依据。 
1.2研究框架、内容及方法 
（1）研究框架  
本文以我国 A 股上市公司为研究对象，2010 年至 2015 年为研究区间，从企
业寻租和盈余操纵角度出发，结合信息不对称理论，探讨不同产权性质上市公司
争取政府补助过程中的迎合行为，同时对政府补助在企业价值方面的作用进行研
究，初步探讨政府补助、盈余操纵、企业寻租三者之间的关系。本文行文框架如
下： 
第一部分是绪论。介绍本文的立论背景、研究意义、行文框架、研究内容和
方法以及可能存在的创新点，为进一步写作奠定基础。 
第二部分是文献综述。该部分通过阅读国内外相关文献，分类整理政府补助、
盈余操纵、企业寻租三大领域的主要研究成果。具体来说是分别针对政府补助动
机、驱动因素和实施效果的国内外研究，政府补助与盈余操纵的国内外研究，政
府补助与企业寻租的国内外研究三部分进行综述。 
第三部分理论分析和研究假设。该部分结合盈余操纵、企业寻租等概念，从
理论层面挖掘研究空间，初步论证政府补助、盈余操纵、企业寻租之间的关系，
以及企业通过“积极作为”得到的补助对企业价值的影响，以此探讨政府补助的
效果，并基于理论分析提出研究假设。 
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第四部分是实证分析。包括数据来源、模型设计与变量选择、描述性统计、
相关性分析、回归分析、内生性探讨&稳健性测试。该部分从 CSMAR 数据库提
取公开披露的财务报告数据，通过手工筛选，确定研究样本。然后借鉴已有研究，
选择解释（被解释）变量及控制变量，构建模型。多角度进行描述性统计、相关
性分析，并构建回归模型检验假设，进而根据回归结果阐述结论，最后是内生性
探讨与稳健性测试。 
最后一部分是总结与展望。阐明文章研究结论、政策建议、未来展望以及可
能存在的局限性。 
本文主要研究以下几个问题： 
第一，企业是否会通过盈余操纵、企业寻租等手段主动迎合政府以获取政府
补助； 
第二，产权性质差异是否会导致企业采取不同的迎合手段； 
第三，基于如上研究，检验迎合行为获得的政府补助对企业的价值的效果； 
第四，进一步针对“亏损与否”、“晋升压力”展开研究，讨论这些因素是否
会对迎合手段的选择或者说迎合方式的效果产生影响。框架如图 1.1。 
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图 1.1 研究框架 
Picture1.1 Research Framework 
 
（2）研究方法 
本文主要采用如下方法： 
第一，文献分析法。通过阅读国内外有关政府补助、企业寻租、盈余操纵方
面的文献资料，分类整理三大领域的主要研究成果，从理论层面挖掘研究空间，
立足企业视角，初步论证政府补助、盈余操纵、企业寻租之间的关系，为本文开
展实证分析打下基础。 
第二，实证研究法。本文采用实证分析的方法，通过 SCMAR 数据库获取上
市公司公开披露的财务报告数据，利用统计软件 STATA.12，对我国政府补助问
题进行多角度描述性统计、相关性分析和回归检验，并进行了必要的稳健性测试，
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进而根据结果阐述结论。本文多处运用概率论与数理统计知识进行分析，包括平
均值中位数、t 检验、p 检验等等，以保证研究结果的准确性。 
（3）本文创新点 
本文创新点如下：本文以沪深 A 股上市公司为研究对象，2010 年至 2015 年
为研究区间，从 CSMAR 数据库提取公开披露的财务报告数据，开展实证分析，
数据较新。通过阅读相关文献，梳理国内外主要研究成果，不难发现，目前国内
外针对政府补助的研究多是从补助动机、驱动因素及实施效果三方面展开讨论，
鲜有学者从企业寻租、盈余操纵的角度出发对不同产权性质上市公司的迎合行为
进行研究。本文借助唐清泉、罗党论（2007）[5]，许罡等（2012）[6]研究所设计
的模型，通过适当变形，引入相关变量开展研究，在政府补助问题研究领域还是
比较新颖的。 
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